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Prijaté ménoveépolitické rozhodnuti

a pomer hlasovani

Po projednani situacni zpravy rozhodla bankovni rada
CNB vétsinou hlasii snizit limitni tirokovou sazbu pro
dvoutydenni repo operace o 0,75 procentniho bodu na
uroven 2,75 % s ucinnosti od 7. listopadu 2008. Pro toto
rozhodnuti hlasovali ¢tyri clenoveé bankovni rady, jeden
clen hlasoval pro snizeni repo sazby o 0,50 procentniho
bodu. Zaroven bankovni rada rozhodla ve stejnem
rozsahu snizit diskontni a lombardni sazbu na 1,75 %o,
respektive 3,75 %.



Vnejsi prostredi
Srovnani predpokladu aktualni a minulé prognozy

2008 | 2009 | 2010

Efektivni ukazatel spotiebitelskych cen eurozony (v 5.57.2008 31 2,3 2,0
7.57.2008 31 22 2,0

Efektivni ukazatel cen virobeil eurozony (v %) 5.S57.2008 5,5 3,0 3,0
7.57.2008 6,2 3,1 3,1

Efektivni ukazatel HDP eurozony (v %) 5.57.2008 2,0 1,3 1,8
7.57.2008 1,5 0,5 1.4
Cena ropy Brent (USDbarel) 5.57.2008 126,8 | 1481 | 1468
7.57.2008 14,7 | 857 90,8

Kurz USDYEUR (troven) 5.57.2008 1,54 1,47 1,40
7.57.2008 1,48 1,35 1,31

EONIA 3Mswap (v%0) 5.57.2008 42 43 4,0
7.57.2008 41 29 3,3
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Prognoza celkové inflace
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Prognoza ménoveépolitické inflace
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Prognoza HDP
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Prognoza urokovych sazeb

(3M PRIBOR)
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S prognozou je konzistentni pokles urokovych sazeb, nasledovany jejich
mirnym ristem na prelomu let 2009 a 2010.
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Prognoza v cislech

Prognoza celkové inflace v:

3.Ctvrtleti 2009 (+4 Ctvrtleti) 2,3%
1.¢tvrtleti 2010 (+6 Ctvrtleti) 2,0 %
Progndéza ménovépolitické inflace v:

3. Ctvrtleti 2009 (+4 Ctvrtleti) 2,3%
1. ¢tvrtleti 2010 (+6 Ctvrtleti) 2,0 %
Prognodza riustu HDP v roce:

2008 4,5 %
2009 2,9 %
2010 3,1 %

Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR) v:
3. Ctvrtleti 2009 (+4 Ctvrtleti) 2,4 %
1. ¢tvrtleti 2010 (+6 Ctvrtleti) 3.2 %



Srovnani s minulou prognozou

Proti predchozi prognoze bude ekonomicky riist na prognoze
vyrazné nizsi vlivem niz§iho vyvozu, investic 1 spotieby
domacnosti

Prognoza celkové 1 ménoveépoliticke inflace lezi oproti predchozi
prognoze nize. Na horizontu ménove politiky je ménoveépoliticka
inflace shodna s celkovou.

Trajektorie trokovych sazeb lezi nize nez v predchozi prognoze.
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Hlavni nejistoty prognozy

Rizika prognozy jsou protiinflacni.

Hlavni rizika a nejistoty:

- hlubsi nez predpokladané ochlazeni zahranicnich ekonomik
- pokraCovani propadu svétovych cen komodit a energii

- ni1z8i nez predpokladany rust cen potravin

- vyvo] ménového kurzu
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Alternativni prognozy celkové a

meénoveépolitické inflace
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Alternativni prognozy urokovych

sazeb (3M PRIBOR) a ridstu HDP
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S alternativnim scéndfem jsou konzistentni jen mirné
nizs8i urokové sazby nez v zakladnim scénari.
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Zména v komunikaci progndzy CNB

* Pocinaje prvni progndzou v roce 2009 zaCne CNB zvetejnovat
svoj1 progndzu nominalniho ménového kurzu CZK/EUR v Ciselné
podobé¢, formou tzv. véjitrového grafu.

« Rozhodnuti plyne z pozitivni zkusenosti CNB s publikovanim
trajektorie urokovych sazeb konzistentni s prognozou.

« Zverejnovani progndzy meénoveho kurzu CZK/EUR v Ciselne
podobé bude znamenat dosazeni plné transparence prognozy
CNB. CNB se stane jedinou centralni bankou na svété, ktera
zverejnuje progndézu meénoveho kurzu ke konkrétni méné (EUR).

« Stejné jako u prognodzy ostatnich veliCin plati, Ze vyhled kurzu je
podminén piijatymi predpoklady progndzy a informacemi
dostupnymi v dob¢€ jejiho zpracovani.



